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Un pafs e encuenira insuficientenents desarrollp
do, en la medidn e que au potenoinl meatorial ¥ humsnd ne ha
sido explotado ndscusdismente .ny: uvfyecer un nivel de vida
arropinde a la gemernlidad de 1o poblaeidn,

En consecwencis, ¢l deuarrolie os el creoiaierto
soondaice determimudo per ol invraments ocontinusie del in~
Zyeno per odpiin. Diohe eumepto contimundo del ingrese pey
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Hasta el 3iglo KXIX el pwegreso ideuiee sostenido
ora slge desconoeido oo ol mumdo ¥, Ava Loy, en mucton yaf
sew los métodos de produgeldn permaxesen yprdoticumente sin
variontes, tranemitidntonss el siutems de generacidm sn gow
neracién.

Se produjo en el mowerte de transicida wn cambio
ds 1a seanclegfa cetdtien o Ue lentu evoluwién,al prograso
volon, parsionlarmente viste en los pafses occidentales sy
yopase § 6n 108 EE.UU. de indrion. Este progrens consegui-
de con el cuabio keonolégico, reoldn hay se supless & vi-
vir en 100 yafses latinowmericanecs, se deeiy, cosi dos si~
glos Aespuds gue apnraciara en sus priverss sanifestaei®e-
nes ex lox pafess dasarrollados suropeon. Hey lavimoanéri-
ca Muses snsiousmente dicha avoluveidn, pere no slcanszs &)
éxite on todes low onnom, o;incluse, el miswe le viens Yo~
saopnd. - :
Ba ¢l rasnée, los economistse consideraban sl dg
sarrolle come alge “"motural® y,en conseowensin, presuponinn
que is Paltu de progresc eskab: dada por slgums de las g
madss "barreras scondaions® cogo ser, por vis ds ejempls,~
ia folts do ahorro. Estas considerncicnes ve excuentran hey
dessstualisadne, por ousnto la tranaielidn de la teonelozis
ostsition o ia del pregresc tmﬁwmﬁ continuedo, o8 Ia
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as, pox la introdusuidn de alumoe grandes PYOYeOIns Oelte
Srales. Se plense qus el yroblems téeniev es ds msturaless
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tro de la tierra con el pisvdenaalza sin que corte la plan
ta del piej.c) une elevacidn general del nivel de vida del
pafs, de manera que el zapato sen de uso comfn.

 El ejenplo preeedanﬁa; pese a 1o sencillo, es de
‘aplicacién general: el téenico de los paises deserrollados
© puede llegar s - ) mds rotundo fracsso cuando trate Ge im~
ponsr ¥ splicar sus métodos en 1ns zonas en desarrollo sin
svaluar previawmente los factores sociogrdficos de las mis-
mage En ccnsecueneia, se debe tensr presento gue "adapiex
as,inwentax".»

Una de las condiciones pars el progreso tecnolid-

gico rewside, pox lo tanto, em‘qpo un nimero considerabls de
 habitantes naturales de un pais, seaen 1nncvﬁﬁoxea tecnold-
gicos, © sea que dediquen sus encraziss de un modo efectivo
en ¢l mejoramisnto de los mdtodon de produccidn. le innovy
cidn general, y en especial, la jrmovacidn tecnolégicay *g
qulieren determinndns caracteristicas de la personalided.la
inteligencin no es (¥til pars &1atingui§’entre paises, pucs~
to que es razonoble presuponer que in distyidbucidén del fag
toy herededo de lan inteligencis en un paia cuaalguiera, oB
equivalente o la de cualquier otro.

Toda comunidad busca la satisfaccién de sua pecg
sifdudos~logro. Ep indispensable parc elloc darle lss bases
para poder rompe¥, en clerta forms, esa "gubordinacién" e
los factores que in sojusgan, ontregdndoles los umedion tég
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social: es ol precio presente que hay que pagar por un big
nestar que se aveeins; os el sacrificio indispensable para
cbtener la redencidn de nuestros errores econdmicos y atrg
er la gracia del capltal privado axtxanﬁexn.»A'veceﬁ por
hords conviceidn y otras bajo la sugestidn de que no puede
lograrse sin ella, este tipe de politi€e termina por malo-
grarse en lns tensiones, los antagonismos y las resisten--
cias gue Yrmen consigo la contraccidn o el eatahcam&enta -
de la ccononig.

No se pusde redir de una politica monetaris lo que
por of sola po puede dax. Hay gue lasertar las nedidas mo-
netarias y crediticias en el cuadro de una vigorosa politi
ca Ce desarrollo econdmico que asegure el equilibrio estrug
 %ural de 1a economia. S8lo cntonces se podrd exigir de ln.
politice monetmris 1o que ella puede dars ESTABILIDAD, que
es condicidn esencisl pero no Unica, del desarrollo econdé-
mico. E1 equilibro estructural de la economia no es asunto
de 1o politicn monetnria, ni lo es, tampoco, la corveccidn
de lo vulnercbilidad exterior de un pais, pues requiere =
transforazeliones estructurales sin las que el rissgo infla
gionaric seguird siende grande. Se deberd atacar, asimismo,
la inflacidn de costos, transformande las formas de produ-
eir gue aviten emos mayores costos o permitan absorberlos.

De alli gue el dilgma es crecimiento o cafda.lne
contrar une politica nonsteris y crediticia no inflaciona-
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i los Cltimos afop, distindue polftisos eovnlal
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nlente qbe el 63580 dispenge dolk resurse del srdaite yara
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16, como que los empresas Geniro de ona planificacién pue-
dan dispomer Guld crdditey, cualen;ulern nenn Ws finow, ain
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En o1 pafs no ho existido usa utilizacién ¥ueio~
nal del arddite ¥ en s priotica -con exelusidn de low sap




- 28 -

eos ofioinlen de fomentow lon donds instituciones de oréd}
t0 Slaponen a Bu AB%0i0 ¥ de couerdd & GUS preplas prieris
dndem do les reeursos fimancieros ¥ ni ciin ol relsscnsnts
selnosive por parte del lanoy Cenmtral, tis podido crmendsy
ety orienteoién equivocsin ¥y enorussria hoele el cumpliee
mients de les grandec uhjokivea miolonnless
 ¥ex otya purte, lu rolseiin depdeitua-préatance
‘f1joda per la costusbre, os sxbitvaria y desovisuteders: §
oo groporoddn, £ijads ;or I ley o Jas normasy Gue ne debs
tecarms mi wn oo ifmiies de s insaicidn, es CONG DA sAFe
cnows. Todo 6310 bha configurado um verduvdere estramgulamien
to entve lss demsvies de ceéddite, lus pesibiliSvdes pucoles
& Gisposicidn por la orgenisapidn tusuonrin v Ja neoesidnd =
de la crsstidn de etyas Luentss orediticlos.

Fa sasatra vrganisacida stonduioa oeolidental se
tiends & rsbuser los limites de o Andividuwal pura wrribay
& UNG Bos0 e ouPpit-Jdes impereonclas, fendmenu qus Ve enayg
wento, & in par Gue se desarrells econdsioccmense lo comung
dnd. En tud) eituecidn, el adoryo iniiviivales deoir 1o rep
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contrivucidn al desarrolls nacional en la medida en qus g
gra trasisdarse & la inversiln preduotiva sin dejares apri
sionoy por ol atssorsmisnto, ls mera especulacidn o el cop
suno suntusrio.

¥adtie desconoce la importancia y las ventajas de
la ospitalizacidn intarnm por acbre Ja importecidn de capi
tales. Una de las formes de capiacidn del shorre internc ss
1s inveraién en lam empresas a través de las Bolams o Mer-
cadlos do Valores. Como el paquelic shorrista so ve dificule
‘tado por el desconocimients operativo, la desconfianza en
saprenier operaciones de exte tipo y el teomor a qus una mg
#n. especulacién no garantizede sinoc en forwa muy relativa,
eche por tlerra &l asfusrsov de varios aflos de privancas,se
crean los Fondos de¢ Inversidn. |

Pare #ls. finenciscidn del progreme de AODOTYCw
110 seris sumamente ventajoso gue este ahorro se voloaraen
fondoas de inversidn que sctuardn comc prometores de le ing
tulacidn de nuevas expresas, es decir los "uderwriters” in
glomes gue actuabsn come colectores de ahorros, los que e-
ran colocadod en uompresss que rreviamente se eotudisadban ~
sxhaustivamente, que incluso eran plensadss, ss estadbleci-
an sus necesidadss financieras llegéindose, inclosive, a la
administracién 4e las mismas.

Ia sxperiencic gus mse obtiene en los pafsas doom
rroliados en wateria de¢ financiacidén de inversiones y de o




rienkioidn de 1s setivided crefitioin es ispertunte jove =
~ posibilitar s conpreasidn de low probleman ex los  pafees
Gue B0 anchentr¥an en 30l evolueidn. Le intarsmante ChHegPes
var obms se ha Irodusido Ja evoluoifn Ge le gran ewpress,-
pens & Gue ol monto de los créidtes ywe hsdleren reoibvide

de untas corporacienss finensieras no hubieren etde imper~
wntens Bl enso fundemental de dicho desorrells estd dade

- pox el pepel yue adoptaren de susUrlpSOres ghrantes y ia

ivestimabis asistenoin que en ol anjests “m«v wntmm
e las emjreons prowovidags -
liegudos agul, ache fopmalarse la ;regusta sobre

81 debe oresrse una Dwve institucidn o xl o5 oufleients Ia
notusl orgunizeuidn basceris sxietents so ol pufe. Fa olay
pussto que Je iuvereiss estd siovio retacsadn per 1a msu-
Liclancie de enplial o lavgo plaxo, podrie ser aconselobls
indveir o las inetiiuciones existentes, a otorgs® diche op
Fital mediants da constivucidn do an commorciv entye  1ss
Brngos,-attunloents sn funodoncuisnte,~seue un medls de sg
causer sl anplisl locml, el aborre masionul, law fnversie-
nee gue oe obduvisrsn por mﬁutﬂum que aoerdaras les orgy
niswos sundiniew de orddiie, tales cvme el Banco Mwniial,
sl Banco Intezasexisane de Desnrrolle, la ammm Ioter
nuglonad del Lewarrolio, enire otrom.

. Lebe sotimurss In elacdén de los oréditos a oop
S0y derge plage em ruxdn de la liquidos que une y otro g
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Frensntun y g Is oonversifn de 1a banon privods en finug
cisderen de oxdditos a Jarge plasd, jweds roduely peligro~
samenic Jow mirgsnew pari sepitol de trabsje, ya que =0 dg
be dejar de considerarae qus 1es orédites a ocorto piaxc m
tisfocen una autéotisn necenidod cuanio sy oriemiteidn e
correcta y uo meramente esreeniative. - "

| Fusdon bacerss sefuerase rorc desviar hacia inver
oldn 8 laxgo plaso une wayer poveién del capitul y reoursos
de los Jancos Gel tipo cenvensiomal, pere Is insufiolemeis
& susencia ds un mercndo de espdtcles y la “efeotvividad 24
#ibeda® de Ja psliticn menetoris en un jais on desarrolle,
hagen suponer a priori, cue lda organisscidn drmoaris exie-
Yonts ba de reculiar imsuficieoute o sondecusds pera propog
tionor el wotimulo requeride ror la inversidén o large plaw
0.

En svidante gue ai se desea akaresar el desarrelle
on toiom cus aspeotes, deberin intentazse curvrir todos los
easpes seckoxinies de ls seonsails, ein conciderny s capee
odded de luw ewtrusturas, we ivate de grands, medisne e g
Gueiin empresa. e alld que so considermn Jne wentajusde in
sopeoinlizsciin, en al mentido e onds une de estor 17ness
de Ju eoononia wuolobel fusren notive de atencidn yor sepp
zado ¥y dande prelaciin densre del yrogyons u aguelim cue -
teugs mia urgenvlu, per lo Aneidenuis qus DEeDents wn el -
ounire gemeral de resursos dentro de 1o yente necicmsl.
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Tofa promocidn para ¢l desarrollo trae implicito
un riessgo gue, evidentemenis, debe ser llevade a su nfnima
expresidn mediante el previo estudic y la adecuncibén de la
tdenica necomarin ¢ teles fines parn el logro de los obje-
tivos buscados. Ho debe prevalocer el espiritu conservador
¥ e lucro cusnto el del buen julcioc, la pxovinidn»ﬁe ini-
ciativas y ol fomento de estes nueves empresas. | |

‘Evidentemente una d¢ las bases del dxito de un
Banco de fomento depende, en gran parts, de contey con el
capital nocesario para la tarea a que debord abocarse. No
en 1o mds prudente que aen enteramente fipanciedo por el -
gohierno, mucho menos cuando éste se encuentra haciendo = |
frente a fuertes déficits preosupucstarios que imposibilitan
tal subvencidn con riesgo de entrar on un perfode de infls
cidn egulds. Adomds de ello, deberd ndecuoryse la provisidn
da los capitales 8 las circumstencies cambiantes econfmie
cas que puede vivir un pafs, pero no es de descartar gue di
c¢ha pasa de disponibilidedes provenga del shorro nacional
mediante una inteligente politice de desgravacidn impositi
va a dichos capiteles privedosy el incentivo de uns tass de
dnteresss acepiuble n las circunetoncias imperantes y da
seguridad de rescate en un tdrmino prudencial.Si las empresas
que: ~'fueran motivo de financimcidn no entrafiaren un evie
dente riesgo, posible serim lo participocidn en las utili~
dades de las aismas medionte la gorentia ofioisl del gobiex




noy perc como ells: es de dificil apreciacidn & priori,cop
oidero como lo mée prudente lan omicidn de bonos rescatablss
destinados sl denssrrollo nacional, liverados de impuestos
¥ deducidles por une scla ves en el orden del Impnastn B -
los Béaitgg, El resmcnte de los citados bonos podrfs produ~
cirse pur surbeo periddice o por sucesivas amorticacionen.

34 los prograwns crediticios pura el desarrollo
8 cnmplinent&xan oon sstrigtes, ¥y las garantias acordedas
a los inversionintas partzcuiareaxrneran io suficlentencne
te tentedoras, es ldgico presupsmer gue ol $xito del pro--
gromp de fomento y desarrollo se obtendria a corto plago.w
En el orden de ia yecmudacidn impoaitiva no existiris lesidn
puas, 2 la postre, lan likerscidn Que se scordara & estng -
inversiones se vexia cumpensnda en un futuro -mpediateo o ip
mediato= con el aumento de 1 productividad y de las ganan
cias que ellan acordarfsn & los empresarios, en tanto gue
ia carterz bancarina se aliviarfa sensiblemente pars pofer
intensificar al epoyo crsditicioc por ﬁtras vian de ﬁré&itu
que las lfnens convencionaloss

Cuando oe trata Ge las relaciones gue dsbord te-
nax'una institucidn de fomonto para con el cliente & quien
le efactda pxéstamas cusndo no eportm s su capital, es do-
cir, sin Gesestimar el problena de la garsntia, no debo -
nicanmente ocuparse del cobiro de los servicios de mmortiza-
cién ean‘sus.reapéaﬁivns 1n%§resaa, gino afectaaz'sugexvi-'
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sifn e Ine sctividedes Gei cliente qus, en Yeulided, %ien
de & Brisisr ums ecntipualin asistencis sdesien pura wmink
1idor o) éxito 4» 1a lxder gue Cemsrrsile ¥ que saxia ol -
asdis ois afionn pars esegurar ol legre del resupers ded ~
erdiitn soorénds. Soto sstvarfe dudo por alstemsa sontchiss
- apeepistos pave As detornioncide 1o los oontes realies, iwg
sazntanoe cerifiione ¢ infersen e axigly d» ios dondoreR.-
s ants Cerun sl deegararis is ussiiznalidn efectivs delorndy
tumo ¥ o8 sxterls so condiciomes da shaswver ine difienlty
fas gee peliers ¥amer ¢l ellonte, tun pEEato sumd Lusts 1§
sibley du moda que el guRasaje ¥ ia ayuln, 40 meX seojtedom,
no 1legerien Sewasists farde. Fate os sy lapertents pex -
egemte, ni un Besen ds Tomonbo dabe Tasowrly sl Rerowde 4e
Oapitales s pos de suprdatiton, imtarass =l dxivo de Inm
speraciones goe alishts edn aue veberunos. fodxrie, pe¥ eo-
saeats, legray dichos oapltcles ooa Ja garwntis ded godlex
oo, pere oils ms have sl sapiritn foviamestals

Low Bemeow &8 Voyento se denen salublecer, ez &4
saroris, come gatsitsaioras ds s iaveralim an »1 ssavor ~
priveds jers EEPATLILDAT AnFeesionan &e mgsaz. ADPIGE A~
sients téonice ¥ eRpTEsaYio § ¢ S5n0 weYos lastrimentes -
sinlnistrativen pars 81 papejs de los [rosing Anversionme
sudutalas. Sa desiy gqua deden poviiizay Tsaurses y Wi‘"
dndes enmslisdedolas hacin comiet apyobides y bale ana i
sion srivedes sds biss qua Ruoln i segler $HLIL00.
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canzan’ a dichos estados provinciales pere enearay sl mds

modesto progrema de infraestructura;

Coando nos enépn$ramos frente & un cundro de es~
%5 naturaleza no podenmos; de ninguna farmai_ﬁeuﬁr qQue nos |
encontramos frente u un pafs integrado simo, por el contrg
rio, se trata de un pafs sin adecuscidén funcionaluda Iam
egtructures provinciales.

Todo ello motivd que- e},eﬁbierna de la Revolu-
¢cidn Argentina entendiera impostergsble la asictencia al
interior, pars lo cual se formé el Fondo de Integracidn Tg
rritorial para que asista con sus recursos a las provimcies
necesitadas, oreara umna moratoris de los estados provinecia
les frente a sus deudas con el Gobierno Central y contriby
ya a 1a<sjecueaén de obrse pﬁhlicaa tendientes a lograr ls
infraestrnn%n§a=de los estedos gxeviaciales atendiendo, pri
mordialmente a fociliter la creacidn de polos de desarroe
dlo en el interior.

Ia agisteoncia que el citafo Fondo prestard a las
proyincias, es en farmavﬁe aportes no reintegrebles desti-
nados o la financiscidn de obres nuevas o a conclusifn de
las ya iniciadas, incluyéndose estudios ¥ proyeotos. la ay
torizacidn vendrd acordada por Decreto del Superior Gobiex
no de la Nacidn sobre la base de proysct